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１. は じ め に
近年, 管理会計領域においては, バランス・スコアカードに代表されるように財務的指標
と非財務的指標とを併用した業績測定システムが主要な研究テーマの一つとして検討が進め









経験的研究についても顧客満足度 (Ittner＝Larcker, 1998 ; Behn＝Riley, 1999 ; Banker et al.,




クトを測定する顧客生涯価値 (Customer Lifetime Value) やカスタマー・エクイティに関す






本稿では, カスタマー・エクイティを向上させる要因について研究している Blattberg を
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中心とした一連の研究と Rust を中心とした一連の研究を取り上げることにより, 顧客に関
する指標が財務的指標に結びつくメカニズムについて議論することを目的とする。
２. Blattberg を中心とした一連の研究
カスタマー・エクイティ概念は, Northwestern 大学の Blattberg と Harvard 大学の















これに続いて Blattberg et al. (2001) は, カスタマー・エクイティ最大化の観点から, カ
スタマー・エクイティのマネジメントについて論じている。
まず Blattberg et al. (2001) は, 図表１, 図表２のようにカスタマー・エクイティ・バラ
ンスシートとカスタマー・エクイティ・フロー計算書を用いて, 新規顧客, 既存顧客, 離脱
















































【出所】Blattberg et al. (2001, p. 169, Table 88)
が今期とどまったことによる将来のカスタマー・エクイティの増減は, 前期との既存顧客数,
顧客群の構成割合, 顧客維持率, 顧客から得られる当期の貢献利益, 将来の予想貢献利益額
が異なることにより, 変化する。さらに, ⑤, ⑥は, 今期顧客が離脱したことによる機会損
失であり, 前期の既存顧客数, 当期の顧客離脱率, 当期顧客群の構成割合, 顧客から得られ
たであろう当期の貢献利益, 将来の予想貢献利益額により, 影響を受ける。
このように, カスタマー・エクイティ・フロー報告書の６つの項目をみることにより, 新
規顧客を獲得し, 既存顧客を維持し, 顧客を取り逃がした結果, 現在および将来にどの程度
財務的なインパクトを与えるかについて検討することができる。




は, 獲得した顧客数, 顧客獲得率, 顧客獲得コスト, 新規顧客への投資額, 顧客獲得エクイ
ティに対する顧客コストの割合, 売上高や利益に対する新規顧客への投資総額の割合などが
指摘されている。









どが指摘されている (Blattberg et al., 2001)。



















カスタマー・エクイティに関しては, 顧客獲得エクイティ, 顧客維持エクイティ, 追加販
売エクイティの合計で算定される (Blattberg et al., 2001)。そのため, 顧客エクイティは,
顧客獲得率, 顧客一人あたりの顧客獲得マージン, 顧客一人あたりの顧客獲得費用, 顧客維
持率, 顧客一人あたりの顧客維持マージン, 顧客一人あたりの顧客維持費用, 追加販売への
反応率, 顧客一人あたりの追加販売マージン, 顧客一人あたりの追加販売費用といった９つ
の要因によって影響を受けることになる。
さらに, Blattberg et al. (2001) は, 顧客獲得エクイティ, 顧客維持エクイティ, 追加販
売エクイティそれぞれに影響を与えるマーケティング要素について指摘している。
図表３は顧客獲得に関連するマーケティング要素について指摘している。顧客獲得確率向
上については, 広告による認知, 広告による製品の位置づけ, 口コミ, セグメント化, 価格,
プロモーション, 品質, 製品のタイプ, チャネルの配分, 営業部による販売促進と多くのマ
ーケティング要素と関連している。また, 顧客獲得効率性は, セグメント化, チャネルの配
分, 営業部による販売促進, データベースマーケティングによって向上する。さらに, 市場
規模の拡大と関連する要素としては, 広告による認知, 広告による製品の位置づけ, 価格,
品質, 製品タイプがあげられている。
図表４は, 顧客維持とマーケティングミックス変数との関係を示している。顧客維持率と
関連する要素としては, 広告による製品の位置づけ, 口コミ, セグメント化, 提供する価値
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図表３ 顧客獲得とマーケティングミックス変数との関係














【出所】Blattberg et al. (2001, p. 159, Table 73)
にみあう価格, プロモーション, 期待と合致した品質, データベースマーケティングがあげ
られる。次に顧客獲得費用は, 広告による認知, 口コミ, セグメント化, 製品のタイプ, チ
ャネルの配分, 営業による販売促進, データベースマーケティングと関連している。そして,
顧客獲得の効率性は, 口コミ, セグメント化, チャネルの配分, 営業による販売促進, デー
タベースマーケティングと関連がみられる。
図表５は, 追加販売とマーケティングミックス変数との関係を示している。追加販売費用
は, セグメント化, 製品のタイプ, チャネルの配分, データベースマーケティングと関連し
ている。また, 提案件数と関連する要素としては, セグメント化, 製品タイプ, データベー
スマーケティングがあげられている。最後に, 顧客獲得の効率性は, 口コミ, セグメント化,
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図表４ 顧客維持とマーケティングミックス変数との関係




口コミ Ｘ Ｘ Ｘ








データベースマーケティング Ｘ Ｘ Ｘ
【出所】Blattberg et al. (2001, p. 160, Table 74)
図表５ 追加販売とマーケティングミックス変数との関係













データベースマーケティング Ｘ Ｘ Ｘ
【出所】Blattberg et al. (2001, p. 160, Table 75)
価格, プロモーション, 品質, チャネルの配分, 営業による販売促進, データベースマーケ
ティングといった多くの要素と関連している。
３. Rust を中心とした一連の研究
Rust et al. (2001) は, カスタマー・エクイティを, その企業のすべての顧客の（物価上
昇分を割り引いた）生涯価値の合計である」(Rust et al., 2001, 邦訳３頁) と定義している。



























また Rust et al. (2000) は, カスタマー・エクイティを向上させるには, そのドライバー







(Rust et al., 2000, 邦訳56頁）と定義されている。つまり, バリュー・エクイティは顧客が
客観的ないし合理的に, 企業が提供する製品・サービスを購入してよかったと考えている程
度を示しており, 顧客が得るものを増やす, 顧客の負担を軽減することによって向上する。
Rust et al. (2000) によると, 具体的に, バリュー・エクイティを向上させる要因として,





された, 顧客の主観的, 抽象的な評価」(Rust et al., 2000, 邦訳57頁）と定義されている。
つまり, 企業が過去にマーケティング投資やマーケティング活動を行ったことによりその製
品のブランドが構築された結果, 製品に備わった付加的な価値をブランド・エクイティは示
している。Rust et al. (2000) は, ①顧客のブランド認知, ②ブランドに対する顧客の態度,
③ブランド倫理に対する顧客の認識がブランド・エクイティを向上させる要因となることを
指摘している。①顧客のブランド認知は, 宣伝, 販売促進, パブリシティなどのコミュニケ






































【出所】Rust et al. (2000) をもとに筆者作成
地域社会のイベントへの支援とその実績, 顧客情報の利用についてプライバシーを守るポリ
シーの堅持, 環境汚染に関与しない記録, 倫理にもとることのない雇用慣行, 製品・サービ
スについての強力な保証によって向上する。
最後に, リテンション・エクイティは「そのブランドについて, その顧客の客観的, 主観




グラム, ③アフィニティ・プログラム, ④顧客コミュニティ・プログラム, ⑤知識蓄積プロ








また, Rust et al. (2004) は, マーケティング投資とカスタマー・エクイティの関係性に
関する Return on Marketing というフレームワークを提示して, その一部の関係について,
質問票調査を用いて実証した。そのフレームワークを示したのが図表７である。
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【出所】Rust et al. (2004, p. 112, Figure1)












(Return on marketing investment)





ィングコストをかけただけの効果があるかどうかについて, Return on marketing investment
で評価する必要があると主張している。











た, Blattberg et al. (2001) は, これらの要因と結びつくマーケティング要素との関係を提





Blattberg et al. (2000) の場合はマーケティング領域内での関係性を検討するにとどまって
いる。
他方, Rust et al. (2001) は, カスタマー・エクイティに影響を与えるドライバーとして,
バリュー・エクイティ, ブランド・エクイティ, リテンション・エクイティといった広範な
要因をあげている。また, バリュー・エクイティ, ブランド・エクイティ, リテンション・
エクイティに与えるドライバーについても検討している。しかし, バリュー・エクイティ,
ブランド・エクイティ, リテンション・エクイティとカスタマー・エクイティとの関係が不





上述の二つの研究の成果を整理するのに, Gupta＝Zeithaml (2006) のフレームワークが有




へ結びつく可能性を示唆しているが, 財務的成果への関連性は, ①行動的結果, ②認知的指
標, ③マーケティングの順に高いことが想定されている。
Blattberg et al. (2001) で指摘された顧客獲得, 顧客維持, 追加販売は顧客の行動を明示
的に示しているので, 行動的結果に分類されると考えられる。また, Rust et al. (2001) で
提示されたバリュー・エクイティ, ブランド・エクイティ, リテンション・エクイティは定
義から顧客の認知をさすので, ②認知的指標であろう。さらに, Blattberg et al., (2001) で




ち, マーケティング要素やバリュー・エクイティ, ブランド・エクイティ, リテンション・




５. お わ り に
本稿では, カスタマー・エクイティに関する Blattberg を中心とする研究, Rust を中心と
する研究をもとにして, 財務的指標と顧客に関する業績指標との関係性について模索した。
これまで管理会計領域においては, 顧客に関する指標と財務的指標との比較的シンプルな関
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The Leading Indicators of Customer Equity
Takaharu KAWAI
Recently, performance measurement system using financial measures and non-financial meas-
ures are frequently examined in management accounting researches. Especially customer meas-
ures are considered as leading indicators of a financial performance.
However, customer measures have much variety and the linkages among these measures are
often complicated. Prior researches in management accounting focused on only a few customer
measures such as customer satisfaction, customer complaints and customer retention. Addition-
ally these researches assume very simple relationships among customer measures or between
customer measures and financial measures.
This paper examines the relationships between customer measures and financial performance
measures based on the literature of customer equity based on marketing literatures.
